



































































































                 短期                  長期
階層的順序
金利（貨幣・金融）















































































































 NXt = (ε0 + ε1zt−θet−θ)Kt,  (6)
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ここで "0 は外国の需要状態を表わす定数項であり，係数 "1 は正とし，さらにタイム・ラグ µを伴った
定式化を行っている。ここで，zt－µ  et－µは，名目為替レートと一定の相対価格の積であり，実質為替レ
ートを表わす。ここで中長期的に，マーシャル・ラーナー条件が成立しているものとする，この時， 
"1 zt－µ  et－µは，自国通貨の減価が，タイム・ラグを伴って，純輸出を刺激することを表わす。一般的に，
国内経済が活発な時，輸入が増大するが，この点については簡単化のために捨象する。
　産出量調整のダイナミクスは，次式によって定義される。




















 u˙ = φ [−ut(1− σ)(sP − g1) + g0 + ε0 + ε1zt−θet−θ] ,  (8)









 Mt/Pt = L(it, ut).  (9)
標準的なケインズ的分析に従って，Li＝@L/@i＜ 0 および Lu＝@L/@u＞ 0 と仮定する。さらに，実質貨
幣供給量が，時間を通じて一定となるような外生的貨幣供給の状態を想定する  ３）。一意の均衡利子率
が存在するものと仮定すれば，次の LM方程式をえることができる。








= it − iF + β,  （11）






















et = e(i(ut)) = eP +
1
δ
[iF − i(ut)− β] ,  





et−θ = e(i(ut−θ)) = eP +
1
δ
[iF − i(ut−θ)− β] ,  （13）










 F (ut) ≡ −ut(1− σ)(sP − g1) + g0 + ε0 + ε1zt−θe(i(ut)).
 
　ここで，u*を utの定常値としよう。すなわち u・t＝0，かつ ut＝ut－µ＝u*となる値である。この値を
（14）式に代入すれば，次の関係を得る。
 F (u∗) = −u∗(1− σ)(sP − g1) + g0 + ε0 + ε1zt−θe(i(u∗)) = 0.  （15）
関数 F (ui)について，F (0)＝g0＋"0＋"0 zt－µ e(i(0))＞0 を示すことができる。経済的に意味のある解を得
るために F '(ut)＝(1－¾)(sP－g1)＋"1 zt－µ ei iu＜0 すなわち，(1－¾)(sP－g1)＜ "1 zt－µ ei iu  を仮定する。
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 y˙t = φayt − φbyt−θ,  （16）
ここで y・t＝u・t－u*である。さらに yt＝ut－u*，そして yt－µ＝ut－µ－u*である。また，a＝－(1－¾)(sP－

































































































(5)式で決まる経済成長率のもと，失業率は À0，賃金の伸び率は Wˆ 0 に決まっていたとする。そこで，
雇用調整が流動化すると（°の上昇），新しい賃金と失業率のパスは，PC1 に従うことになる。経済成長
率が決まると，新しいフィリップス曲線のパスに沿って，失業率も À1 へ変化するが，賃金の成長率も































































　(16)式に対して，指数解 yt＝y0 exp(½t)を代入しよう。ここで ½は定数である。これによって，次の
特性方程式を導くことができる。






λ− φa+ φb exp(−λ) = 0,  
ここで ¸＝½µである。タイム・ラグ µは，正値であるから，¸の実部が負であることが，½の実部が負
値であることの必要十分条件となる。上の式の両辺に µ exp(¸)をかけ，整理すれば次の方程式を得る。
 p exp(λ) + q − λ exp(λ) = 0.  （21）
ただし，p＝Áaµ＞0 かつ q＝Áaµ＜0 である。
　ヘイズの定理によって次のように安定性条件を与えることができる。
　1．p＜1それゆえ µ＜1/Áa。
　2．p＜－qしたがって 0 ＜ a＜ b 。
　3． −q <
√












= f(θ).  
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1 + tan2 x∗ = a.
これらを用いて，（14）式の局所的安定性を保証するパラメータ集合 Sは，S = {(b, θ) ∈ 2++|θ < 1/φa, 0 < a < b < f(θ)}
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